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明可能だと考えられている。特に、Tversky and Kahneman (1974) はこ




たのかは必ずしも明らかではない。そこで Cooper et al. (2001) は、1990
年代後半にアメリカで発生したインターネット・バブルと社名変更の動機
の関係を分析した。1998年 6月から 1999年 7月の期間、社名変更時に、
「ドット・コム (.com) 」という語句を新しい社名に含めることを決定した
95社の株価が、社名変更のアナウンス後に、短期的に著しい正の収益率
を示していることを明らかにした。さらに、Cooper et al. (2005) は、そ
の後に生じたインターネット・バブル崩壊期間の分析を行っている。2000






















































および Davies et al. (2007) は、90 年代後半のアメリカの株式市場の
データを用いて、ティッカー・シンボル (ticker symbol) が似ている企
業間の株価の関係について分析している。ティッカー・シンボルとは株
式銘柄の略称のことで、アルファベット数文字で表す。例えば、Rashes
(2001) は MCI (Massmutual Corporate Investors fund) 、MCIC (MCI









間的圧力 (time pressure) の下で投資判断を迫られたことによって、社名
10
表 2.1: 類似語句を含む社名企業
類似語句 社名 業種 所属取引所
ライウ 南海プライウッド（株） その他製品 大二
ライヴ （株）アライヴコミュニティ 建設業 大ヘ
ライオ ライオン（株） 化学 東一・大一
ライグ （株）新井組 建設業 東一・大一
ライケ （株）みらい建設グループ 建設業 東一
ライシ （株）白石 建設業 東二
ライジ 日本パーカライジング（株） 化学 東一
ライス （株）ネットプライス 小売業 東マ
（株）牧野フライス製作所 機械 東一・大一
ライズ （株）明豊エンタープライズ 不動産業 JQ
ライセ （株）桜井製作所 輸送用機器 JQ
ライダ （株）ベストブライダル サービス業 東マ







ライド アライドテレシスホールディングス（株） 電気機器 東二
テンアライド（株） 小売業 東一
日本ケンタッキー・フライド・チキン（株） 小売業 東二










ライブ （株）ハーモニック・ドライブ・システムズ 機械 JQ
イーディーコントライブ（現：株式会社 YAMATO） その他製品 東マ
ライム （株）プライム・リンク 小売業 大ヘ
（株）プライム 小売業 JQ















ドア アドアーズ（株） サービス業 JQ
ナブコドア（株） 卸売業 大二
（株）ユナイテッドアローズ 小売業 東一










イヴ （株）テレウェイヴ 卸売業 JQ
第 1列目は、社名に含まれる類似語句を示している。第 3列の企業名の表記方法は「日経 Needs













と精度との間のトレード・オフ関係 (speed-accuracy tradeo®) の存在が




































































et al. (1997)、MacKinlay (1997) に従ったマーケット・モデルによるイ
ベントスタディを採用する。個々の企業の正常収益率を定めるために、イ
ベントの影響を明らかに受けていないと考えられるライブドア・ショック




















次に、ショックの影響を受けた可能性のあるイベント期間 (t = T2; :::; T3)
を 1月 17日から 10営業日後までとして、イベント発生後に実際に観測
された株価収益率からイベントが発生していなければ期待された株価収
益率を差し引いたものを求め、これを超過収益率とした。したがって、類
似社名銘柄の t 期の株価収益率 (Rit) を従属変数、t 時点でのマーケッ
ト・ポートフォリオの収益率 (Rmt) を説明変数とした線形回帰モデルを
最小二乗推定し、イベント期間 t = T2; :::; T3 の各企業の超過収益率ARit



















い、得られた CAR を、類似社名企業の CAR1 と区別するために CAR2
とする。これらの CAR は、それぞれ、帰無仮説を H0 : CAR1 = 0、
H0 : CAR2 = 0、対立仮説を H1 : CAR1 6= 0、H1 : CAR2 6= 0 として、
統計的有意にゼロと異なるか否かの検定（両側検定）をおこなう。
さらに、この 2つの CAR が異なるものである（値に差が存在する）
ことを検証するために、帰無仮説 H0 : CAR1 = CAR2、対立仮説 H1 :
CAR1 ¡ CAR2 < 0 のもとで t検定をおこなう。
以上の推定結果から、
1. 類似社名企業の CAR1 が負である (CAR1 < 0)
2. かつ、CAR1 と CAR2 の間に統計的に有意な差が存在する (H1 :




最後に、本章の関心は、CAR1 と CAR2 との値の大きさの比較にある
ため、各期間の CAR1 あるいは CAR2 が有意にゼロと異ならなかった
(H0 : CAR = 0) としても、カウンターサンプルの CAR と比較した場合







CAR の値を表している。括弧内は CAR の標準誤差であり、CAR1 ¡
CAR2 は CAR1 と CAR2 の差である。
ここで CAR1¡CAR2 の値の右側に表示される「ALS（Another Live-
door Shock の略） 」の表記は、CAR1 が負であり、かつ t検定において
帰無仮説 H0 : CAR1 = CAR2を棄却し、対立仮説 H1 : CAR1 < CAR2
を採択した期間、つまり代表性ヒューリスティックの存在が支持される期
間であることを意味する。
ライブドア捜査報道前の期間である (¡5, ¡1)は、CAR1 および CAR2
の値はいずれも正の値であり、投資家にとってライブドア・ショックは事前
に利用可能な情報ではなかったことがわかる。本章ではこの期間の推定結
果を詳細に確認するために、(¡4, ¡1)、(¡3, ¡1)、(¡2, ¡1)、(¡1, ¡1）の
期間の CARの推定もおこなった。紙面の都合から表には示していないが、












期間 CAR2 CAR1 CAR1 ¡ CAR2
(¡5, ¡1) 1.707% *** 1.150% -0.557%
(0.147) (0.776)
(0, 1) -4.477% *** -3.733% *** 0.744%
(0.126) (0.903)
(0, 2) -2.141% *** -2.644% *** -0.503% *** ALS
(0.094) (0.751)
(0, 3) -2.542% *** -2.077% ** 0.465%
(0.115) (0.959)
(0, 4) -4.099% *** -3.543% *** 0.556%
(0.152) (1.259)
(0, 5) -3.460% *** -3.068% *** 0.392%
(0.135) (1.154)
(0, 6) -2.648% *** -2.160% ** 0.487%
(0.136) (1.020)
(0, 7) -2.317% *** -1.566% * 0.751%
(0.143) (0.938)
(0, 8) -2.658% *** -1.826% ** 0.832%
(0.146) (0.869)
(0, 9) -2.238% *** -1.146% 1.092%
(0.156) (0.982)
(0, 10) -2.555% *** -0.704% 1.851%
(0.167) (1.176)
CARは、各企業の累積超過収益率の平均をとったものである。括弧内は標準誤差を示
し、両側検定をおこなっている。CAR1¡CAR2については、帰無仮説 H0 : CAR1 =
CAR2、対立仮説 H1 : CAR1 < CAR2 のもとでの t検定をおこなっている。ALS
(Another Livedoor Shock) は、CAR1 < 0かつ t検定が有意、対立仮説を支持する
ことを示す。¤は、有意水準 10%、¤¤は 5%、¤ ¤ ¤は 1%で有意にゼロと異なるこ
とを示す。
全体が受けたショック (¡2.141%) よりもマイナス方向に約 0.5%程度大き
く、t検定 (H0 : CAR1 = CAR2) の結果においても統計的に有意に異な















(2003, pp.148-149) および Kennedy (2003, p.63-66) などが強調している
ように、それぞれの推定値に対する検定（ここでは H0 : CAR1 = 0 とす
る検定および H0 : CAR2＝ 0 とする検定）と、複数のパラメータ間の検
定（H0 : CAR1 = CAR2とする検定）とでは信頼区間が異なるため、後
者をより重視すべきである5。










て、ショック直後の (0, 2) において、類似社名企業の CAR1 は、マーケッ
ト全体が受けた負のショックよりも統計的有意に大きかったことが明らか
5後者のように複数のパラメータについて制約が課される場合、通常は F 検定がおこな
われるが、本章では制約は 1つであるため t検定を用いている。これは、Amemiya (1985，























「ライ」を類似語句とする 51社について、(0, 1）から (0, 5) の 5期間
では、いずれも負の値となっている。このショック直後に大きな値を示す
傾向は、カウンターサンプルや全類似社名企業での推定結果と同様であ
る。この期間中、(0, 2）の CAR1 は ¡2.743%であり、全類似社名企業の
推定結果と同様に、CAR2 よりも負の方向に大きな値である。CAR1 と
CAR2 の差についての t検定 (H0 : CAR1 = CAR2) においても 1%有意
水準で統計的に異なることが確認された。代表性ヒューリスティックの存






を含む社名企業 (51社) を含む社名企業 (14社)
期間 CAR1 CAR1 ¡ CAR2 CAR1 CAR1 ¡ CAR2
(¡5, ¡1) 1.888% ** 0.181% -1.537% -3.244% *** ALS
(0.856) (1.676)
(0, 1) -4.340% *** 0.138% -1.524% 2.953%
(1.038) (1.749)
(0, 2) -2.743% *** -0.603% *** ALS -2.283% -0.142% ** ALS
(0.736) (2.302)
(0, 3) -1.758% * 0.784% -3.239% -0.697% *** ALS
(0.957) (2.836)
(0, 4) -3.165% ** 0.934% -4.919% -0.819% *** ALS
(1.230) (3.854)
(0, 5) -2.867% ** 0.593% -3.799% -0.340% *** ALS
(1.182) (3.290)
(0, 6) -1.807% 0.840% -3.447% -0.799% *** ALS
(1.110) (2.521)
(0, 7) -1.444% 0.873% -2.008% 0.309%
(1.136) (1.413)
(0, 8) -1.447% 1.211% -3.209% * -0.551% *** ALS
(1.014) (1.638)
(0, 9) -0.808% 1.429% -2.376% -0.138% ** ALS
(1.130) (2.008)
(0, 10) -0.059% 2.496% -3.052% -0.497% *** ALS
(1.390) (1.996)
CARは、各企業の累積超過収益率の平均をとったものである。括弧内は標準誤差を示
し、両側検定をおこなっている。CAR1¡CAR2については、帰無仮説 H0 : CAR1 =
CAR2、対立仮説 H1 : CAR1 < CAR2 のもとでの t検定をおこなっている。ALS
(Another Livedoor Shock) は、CAR1 < 0かつ t検定が有意、対立仮説を支持する
ことを示す。¤は、有意水準 10%、¤¤は 5%、¤ ¤ ¤は 1%で有意にゼロと異なるこ
とを示す。





(0, 1) から (0, 5) では、いずれの CAR1も帰無仮説 (H0 : CAR1＝ 0)
を棄却しないが、負の値となった。このうち (0, 1) を除いた (0, 2)、(0,
3)、(0, 4)、(0, 5）の 4期間では、CAR2 との t検定において帰無仮説
(H0 : CAR1 = CAR2) を棄却し、対立仮説 (H1 : CAR1 < CAR2) を支
持する結果を得た。つづく (0, 6) から (0, 10) のショックから数日経過し





























期間 CAR1 CAR1 ¡ CAR2 CAR1 CAR1 ¡ CAR2
(¡5, ¡1) 0.939% -0.768% 1.368% -0.339%
(1.168) (1.036)
(0, 1) -4.610% *** -0.133% *** ALS -2.829% *** 1.649%
(1.557) (0.887)
(0, 2) -4.059% *** -1.918% *** ALS -1.186% * 0.955%
(1.287) (0.685)
(0, 3) -2.963% -0.420% *** ALS -1.164% 1.378%
(1.711) (0.829)
(0, 4) -4.505% ** -0.406% *** ALS -2.551% ** 1.549%
(2.279) (1.028)
(0, 5) -3.747% * -0.287% *** ALS -2.367% ** 1.092%
(2.042) (1.056)
(0, 6) -2.858% -0.211% *** ALS -1.441% 1.207%
(1.832) (0.871)
(0, 7) -1.789% 0.528% -1.335% * 0.982%
(1.699) (0.782)
(0, 8) -2.108% 0.550% -1.535% * 1.122%
(1.539) (0.800)
(0, 9) -1.328% 0.910% -0.958% 1.279%
(1.653) (1.066)
(0, 10) -1.088% 1.467% -0.307% 2.248%
(1.848) (1.466)
CARは、各企業の累積超過収益率の平均をとったものである。括弧内は標準誤差を示
し、両側検定をおこなっている。CAR1¡CAR2については、帰無仮説 H0 : CAR1 =
CAR2、対立仮説 H1 : CAR1 < CAR2 のもとでの t検定をおこなっている。ALS
(Another Livedoor Shock) は、CAR1 < 0かつ t検定が有意、対立仮説を支持する








CAR2 との t検定においても帰無仮説 (H0 : CAR1 = CAR2) を棄却し、
対立仮説 (H1 : CAR1 < CAR2) を採択する。とりわけ、(0, 2) において
は CAR1 ¡ CAR2 の値が約-2%であり、大きな違いが示された。(0, 6）



















































































幣が存在する経済を分析した研究に、He, Huang and Wright (2005) が
ある。彼らは 17世紀のロンドンを例に、現金が支配的な決済手段として













and Berger (1990) のモデルを拡張して、電子マネーとクレジットカード
の関係を分析している。結果は、電子マネーが利用されるべき決済金額の
範囲は超小額取引にとどまり、その普及は限定的となる可能性が高いこと




















































































































































月の統計開始時点から 2009年 3月までに、約 1.6倍に増加している。携帯





年 9月から 2009年 3月までに約 1.95倍となっている。電子マネー利用者
の増加率よりも受け入れる企業の増加率の方が高く、電子マネーの受容性
の高まりを示すものとして評価できる。
図 3.2は、2007年 4月から 2009年 3月における電子マネーの決済件数


































































































































He, Huang and Wright (2005) のモデルを用いて分析をおこなう。時間
は離散時間で、無限期間とする。この経済には、[0; 1]の連続体として表
現される無数の経済主体がおり、彼らは永久に生きるものとする。経済主




















しており、1 ¡ ¹の割合が現金を保有している。ここで、¹および 1 ¡ ¹
はモデルの中で内生的に決定される変数である。
また経済主体による決済手段の選択を内生的に決定するために、Lagos










































マネー保有者の期待利得を VEmoney、売り手の期待利得を VSeller として
35





























図 3.6: Day の売り手のイベント












































[Mxf(1¡ ¹)(VBuyer ¡ c)





rVSeller =Mx(1¡ ¹)(VBuyer ¡ VSeller ¡ c)
+Mx¹(VBuyer ¡ VSeller ¡ c¡ ±)
(3.2)
同様にして、現金保有者のベルマン方程式は次のように表わされる。
rVCash =(1¡M)x(u+ VSeller ¡ VBuyer)
+ VBuyer ¡ VCash
(3.3)
電子マネー保有者のベルマン方程式は次のように表わされる。
rVEmoney =(1¡M)x(u+ VSeller ¡ VBuyer)










VBuyer ¡ VSeller ¡ (± + c) ¸ 0 (3.6)






ことから、電子マネー保有者の割合は ¹ = 0 である。これより、式 (3.2)
と式 (3.5)は以下のように書き換えられる。
rVSeller =Mx(VBuyer ¡ VSeller ¡ c)　 (3.20)
VBuyer = (1¡ ´)VCash + ´VSeller (3.50)
そして式 (3.20)と式 (3.3)と式 (3.50)のベルマン方程式を解き、市場への
参加制約式 (3.6)に代入することで均衡の存在条件式が得られる。この均
衡では電子マネーを用いた取引はおこなわれないため、± = 0である。
c · (1¡M)(1¡ ´)xu
r + (1¡M)(1¡ ´)x+ ´ (3.7)
この制約式をC1とする。ただし、現金のみが選択される均衡では制約C1
を満たすことに加えて、式 (3.50)が成立していなければならない。した
がって、(1¡ ´)VCash + ´VSeller ¸ VEmoney ¡ Áが満たされなければなら
ない。これより、







しないことから、電子マネー保有者の割合は ¹ = 1 となる。これより、式
(3.2)と式 (3.5)は以下のように書き換えられる。
40
rVSeller =Mx(VBuyer ¡ VSeller ¡ c¡ ±) (3.200)
VBuyer = VEmoney ¡ Á (3.500)
そして式 (3.200)と式 (3.4)と式 (3.500)のベルマン方程式を解き、市場への
参加制約の式 (3.6)に代入することで電子マネーが選択される均衡の存在
条件が得られる。
c ¸ (1¡M)(u¡ ±)x¡ r(± + Á)¡ Á
r + (1¡ x)M (3.9)
この制約式をE1とする。ただし、電子マネーのみが選択される均衡では
制約 E1 を満たすことに加えて、式 (3.500) が成立していなければならな
い。したがって、VEmoney ¡ Á ¸ (1¡ ´)VCash + ´VSellerが満たされなけ
ればならない。これより、
c ¸ f(1¡ ´)Á¡ (1¡M)u´ ¡M±´gx+ (r + ´)Á
Mx´
(3.10)
が導かれる。また c は、x 2 (0; 1) の範囲で、式 (3.9)のE1、式 (3.10)を
満たさなければならない。そのような c が存在するパラメータの条件は、
(r + ´)Á








¹ 2 (0; 1) である。これより式 (3.5)は以下となる。
VBuyer = ¹(VEmoney ¡ Á) + (1¡ ¹)f(1¡ ´)VCash + ´VSellerg (3.5000)
またこれより、
VBuyer = (1¡ ´)VCash + ´VSeller = VEmoney ¡ Á (3.12)
となっていなければならない。式 (3.2)、式 (3.3)、式 (3.4)および式 (3.5000)
を用いてベルマン方程式を解き、式 (3.12)を用いて ¹ について解くと次
が求められる。
¹ =
(r + x+ ´ ¡ x´)Á¡ cMx´ ¡ (1¡M)ux´
Mx±´
(3.13)
ここで、¹ > 0 より、次を得る。この制約式を CE1とする。
c <
f(1¡ ´)Á¡ (1¡M)u´gx+ (r + ´)Á
Mx´
(3.14)
また、¹ < 1 より、次を得る。この制約式を CE2とする。
c >
































































































































































































































































































































































































































































M r u ´ ± Á
(a1) 0.6 0.01 100 0.010 10 0.7
(a2) 0.6 0.01 100 0.015 10 0.7
(a3) 0.6 0.01 100 0.020 10 0.7
(b1) 0.6 0.01 100 0.010 12 0.7
(b2) 0.6 0.01 100 0.010 24 0.7
(b3) 0.6 0.01 100 0.010 36 0.7
(c1) 0.6 0.01 100 0.010 10 0.4
(c2) 0.6 0.01 100 0.010 10 0.6






よる影響、(b1)から (b3)は ±の変化による影響、(c1)から (c3)は Áの変
化による影響を分析している。




































































































































¼i = rLLi ¡ C(Di; Li) (4.1)
　
とする。ただし、Liは貸出、Diは預金である。銀行のバランスシートは
Li = Diとする。各銀行は、以下の貸出需要関数に直面する (rL > 0) 。
1Boone の一連の研究から 1つの競争度を得る方法を Boone指標 (Boone indicator)
と呼んだのは van Leuvensteijn et al. (2007) が最初である。
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また、費用関数は C(Di; Li) = cDiDi + cLiLiと仮定する。この産業には
参入費用 °が存在し、¼i ¸ °のときのみ企業 iは参入する。
以上の仮定より、銀行の利潤は、
¼i = (a¡ bLi ¡ d
X
j 6=i
Lj)Li ¡ ciLi (4.3)
　
となる。ただし、ci = cLi+cDiである。利潤最大化のための 1階の条件は、
a¡ 2bLi ¡ d
X
j 6=i
Lj ¡ ci = 0 (4.4)
　







a¡ ¡2bd +N ¡ 1¢ ci +PNj=1 cj
[2b+ d(N ¡ 1)] ¡2bd ¡ 1¢ (4.5)
　
が得られる。この式と 1階の条件を用いて利潤関数を書き換えると、

































Boone et al. (2007) の提案する方法は、限界費用 (ci) が利潤 (¼i) に及
ぼす影響を測るというものである。この効果は、利潤の限界費用弾力性、







付いている点に注意されたい。Boone et al. (2007) は、これを利潤弾力























さらに Boone (2008a, b) は、より一般的な条件の下で、競争的な市場
ほど効率性が利潤に強い影響を及ぼすことを証明し、相対利潤 (Relative







Boone et al. (2007) にならい、本章では PEの推定のために、以下の
方法を用いる。先ず、企業の利潤最大化問題より、利潤を限界費用の関数
¼(ci)として表す。¼(ci)は一般には ciの非線形の関数であるが、ln¼(ci)
を ln ciについて 1次のテイラー近似をとることによって、
ln¼i = ®+ ¯ ln ci (4.10)
とすることができる。この式に、推定誤差とコントロール変数を導入して、
2Boone et al. (2005) は、シミュレーションによって他の様々な競争度の指標よりも
RPが優れていることを示している。
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dPE = ¡ ^¯ (4.12)





を反映させるために、Boone (2008, p. 1248, De¯nition 1) は、¼i ¸ °iと




以下の 2つの分析がある。Schaeck and Cihak (2009) は、
¼i
TAi











また、van Leuvensteijn et al. (2007) は、
ln si = ®+ ¯ ln ci + "i (4.14)
を推定している。ただし、siは生産量のシェアである。Boone指標とシェ
アとは全く異なる指標である点に注意が必要である。Boone et al. (2005)
はシェア指標と Boone指標とを比較し、シェアが競争度の指標としては
誤った情報を与えることを指摘している。つまり、van Leuvensteijn et al.
(2007) は誤った推定をしていることになる。











































































平均 標準偏差 中央値 最小値 最大値 平均 標準偏差 中央値 最小値 最大値
利潤 6.503 1.644 6.467 -1.580 10.722 8.808 0.949 8.906 5.024 10.722
限界費用 -3.314 0.530 -3.432 -4.978 -1.738 -3.651 0.598 -3.854 -4.735 -2.412
資金調達金利 -0.008 0.294 -0.017 -1.693 4.526 -0.007 0.280 -0.012 -1.159 1.312
賃金率 -0.003 0.166 -0.004 -4.039 2.414 -0.004 0.152 0.003 -0.696 0.394
貸出額 11.295 1.703 11.211 5.076 15.642 13.837 0.814 13.955 11.358 15.642
預金額 11.733 1.601 11.627 5.829 15.839 14.099 0.837 14.211 11.590 15.839
貸出金利息 8.054 1.616 7.982 2.187 12.930 10.401 0.798 10.430 8.074 12.930
預金利息 6.758 1.881 6.717 0.388 12.799 8.854 1.584 8.872 4.466 12.799
貸出金利 (%) 4.266 1.806 3.617 -0.082 36.099 3.560 1.713 2.798 1.494 8.341
預金金利 (%) 1.546 1.645 0.603 0.018 30.253 1.307 1.543 0.449 0.018 5.750
総資産 11.857 1.589 11.746 6.021 16.018 14.212 0.846 14.327 11.684 16.018
負債 11.804 1.595 11.695 5.928 15.986 14.171 0.841 14.284 11.658 15.986
経常収益 8.496 1.555 8.381 2.750 13.377 10.827 0.847 10.873 8.382 13.377
営業経費率 (%) 2.729 0.859 2.628 0.649 13.058 2.043 0.325 2.033 0.981 3.180
自己資本比率 (%) 5.089 2.886 4.720 -58.535 161.124 4.012 2.366 3.937 -48.015 8.840
有価証券比率 16.612 11.650 15.144 0.000 173.877 19.042 6.440 17.896 0.517 46.129
1店舗当たり従業員数 2.627 0.345 2.639 0.100 6.879 2.768 0.238 2.775 1.382 3.562
預貸比率 (%) 67.019 52.585 68.319 7.252 6177.899 77.346 8.000 77.478 53.652 170.241
不良債権比率 (%) 7.830 6.731 6.533 0.000 81.228 4.700 4.023 4.017 0.038 53.191
預金原価率 (%) 4.275 1.886 3.586 0.676 32.486 3.350 1.654 2.596 1.311 7.825
平均費用 -3.140 0.515 -3.263 -4.998 -1.294 -3.462 0.518 -3.647 -4.375 -2.345
負債比率 2.996 0.436 3.003 -0.653 7.320 3.187 0.325 3.193 2.333 6.632
支店数（店） 29 36 15 1 284 97 42 91 20 284
総従業員数（人） 469 704 203 2 24296 1647 912 1484 285 5110
会員数・組合員数（人） 17341 18251 12037 45 361219
標本数　 14701 標本数　 2352
信用金庫 信用組合
平均 標準偏差 中央値 最小値 最大値 平均 標準偏差 中央値 最小値 最大値
利潤 6.626 1.079 6.667 -1.580 9.026 5.281 1.316 5.440 -1.339 8.044
限界費用 -3.300 0.500 -3.481 -4.341 -2.079 -3.180 0.469 -3.240 -4.978 -1.738
資金調達金利 -0.005 0.205 -0.012 -0.865 4.526 -0.013 0.390 -0.031 -1.693 2.192
賃金率 -0.003 0.136 -0.003 -4.039 2.414 -0.002 0.206 -0.009 -2.944 2.380
貸出額 11.453 0.971 11.420 8.166 14.531 9.916 1.331 10.089 5.076 13.453
預金額 11.911 0.956 11.862 7.888 14.982 10.407 1.167 10.523 5.829 13.493
貸出金利息 8.188 0.936 8.132 4.873 11.589 6.798 1.348 6.982 2.187 10.563
預金利息 6.834 1.520 6.853 2.357 11.421 5.696 1.605 5.710 0.388 10.225
貸出金利 (%) 4.129 1.685 3.380 1.432 10.185 4.780 1.866 4.515 -0.082 36.099
預金金利 (%) 1.463 1.644 0.502 0.025 30.253 1.771 1.666 0.929 0.020 10.273
総資産 12.031 0.937 11.986 8.784 15.041 10.541 1.159 10.650 6.021 13.766
負債 11.976 0.940 11.931 8.688 14.994 10.488 1.170 10.605 5.928 13.751
経常収益 8.636 0.906 8.596 5.465 11.877 7.238 1.153 7.312 2.750 10.806
営業経費率 (%) 2.765 0.480 2.710 1.323 5.668 2.992 1.202 2.810 0.649 13.058
自己資本比率 (%) 5.391 2.133 5.220 -55.927 48.142 5.159 3.766 4.435 -58.535 161.124
有価証券比率 18.295 9.399 16.792 0.122 173.877 13.160 15.037 8.114 0.000 76.697
1店舗当たり従業員数 2.690 0.285 2.671 0.201 6.879 2.475 0.403 2.485 0.100 5.354
預貸比率 (%) 65.083 72.962 64.483 19.982 6177.899 65.009 19.392 68.290 7.252 369.939
不良債権比率 (%) 7.956 5.301 7.258 0.000 81.228 9.944 9.258 8.513 0.000 67.310
預金原価率 (%) 4.228 1.767 3.462 1.452 32.486 4.763 1.977 4.263 0.676 17.594
平均費用 -3.138 0.477 -3.308 -4.192 -1.918 -2.995 0.500 -3.042 -4.998 -1.294
負債比率 2.918 0.373 2.898 0.687 5.426 3.017 0.523 3.068 -0.653 7.320
支店数（店） 21 15 17 1 113 8 8 6 1 78
総従業員数（人） 343 411 245 11 24296 108 117 74 2 846
会員数・組合員数（人） 20790 19703 14927 379 361219 12537 14721 7829 45 129926












































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































限界費用弾力性 PEであり、本章では Boone 指標として評価する。得ら
れた係数にマイナス 1をかけて、この値が大きいほど市場が競争的である









































表 4.3: OLS推定による Boone指標
全業態 地方銀行
Boone指標 CI（上側） CI（下側） 標準誤差 N R-squared Boone指標 CI（上側） CI（下側） 標準誤差 N R-squared
1989 2.4216 3.295 1.548 [0.445]*** 917 0.6701 3.7645 5.864 1.665 [1.060]*** 123 0.5906
1990 0.6090 1.694 -0.476 [0.553] 880 0.5886 4.9938 7.778 2.209 [1.404]*** 114 0.4810
1991 0.3809 1.390 -0.628 [0.514] 859 0.6511 4.8127 7.030 2.595 [1.120]*** 123 0.6814
1992 1.6126 2.452 0.773 [0.428]*** 862 0.6653 5.7689 7.667 3.871 [0.958]*** 120 0.6956
1993 1.4804 2.367 0.593 [0.452]*** 841 0.5850 4.5664 6.732 2.401 [1.093]*** 121 0.5742
1994 1.2392 2.021 0.458 [0.398]*** 844 0.6909 4.2390 5.831 2.647 [0.803]*** 119 0.6818
1995 1.2785 2.013 0.544 [0.374]*** 838 0.6584 2.9179 4.453 1.383 [0.775]*** 123 0.6323
1996 0.6794 1.200 0.159 [0.265]** 822 0.6893 2.1367 3.361 0.912 [0.618]*** 119 0.5435
1997 0.8405 1.319 0.362 [0.244]*** 779 0.6785 1.6264 2.849 0.404 [0.617]*** 117 0.5440
1998 1.0978 1.578 0.618 [0.244]*** 749 0.6758 2.4190 3.875 0.963 [0.734]*** 113 0.6179
1999 1.4657 1.983 0.949 [0.263]*** 711 0.6990 4.1917 5.418 2.966 [0.618]*** 114 0.6889
2000 1.6668 2.298 1.035 [0.322]*** 673 0.6877 2.4201 3.824 1.016 [0.708]*** 109 0.6248
2001 1.8901 2.541 1.239 [0.331]*** 596 0.6656 2.7966 4.067 1.526 [0.640]*** 107 0.6605
2002 1.6629 2.306 1.020 [0.327]*** 587 0.6396 3.3261 4.520 2.132 [0.602]*** 110 0.6691
2003 1.8841 2.410 1.358 [0.268]*** 554 0.6931 2.5363 3.172 1.901 [0.320]*** 106 0.7599
2004 1.7538 2.325 1.183 [0.291]*** 539 0.7112 3.1622 3.837 2.487 [0.340]*** 102 0.7579
2005 1.8745 2.434 1.315 [0.285]*** 539 0.7114 2.9162 3.680 2.152 [0.385]*** 103 0.6758
2006 1.8870 2.461 1.313 [0.292]*** 530 0.7032 2.9213 3.834 2.009 [0.459]*** 100 0.6665
2007 2.6967 3.446 1.947 [0.382]*** 516 0.7027 3.4962 4.544 2.449 [0.528]*** 102 0.7297
2008 2.7598 3.455 2.064 [0.354]*** 503 0.6513 4.4443 5.507 3.382 [0.535]*** 98 0.7324
2009 1.9409 2.673 1.209 [0.373]*** 500 0.6641 3.9830 4.878 3.088 [0.450]*** 95 0.7157
信用金庫 信用組合
Boone指標 CI（上側） CI（下側） 標準誤差 N R-squared Boone指標 CI（上側） CI（下側） 標準誤差 N R-squared
1989 4.9114 5.997 3.826 [0.552]*** 428 0.7669 3.6173 4.658 2.577 [0.529]*** 366 0.5655
1990 5.2970 6.677 3.917 [0.702]*** 413 0.7159 1.0355 2.952 -0.881 [0.974] 353 0.5254
1991 3.1392 4.776 1.502 [0.833]*** 403 0.7264 1.1117 2.682 -0.458 [0.798] 333 0.5192
1992 3.5879 4.593 2.583 [0.511]*** 406 0.7388 2.9214 4.150 1.692 [0.625]*** 336 0.5087
1993 2.8260 4.285 1.367 [0.742]*** 392 0.5094 2.6649 3.872 1.458 [0.614]*** 328 0.4388
1994 2.0657 2.799 1.333 [0.373]*** 392 0.8063 2.6868 3.605 1.769 [0.467]*** 333 0.5752
1995 3.1900 4.157 2.223 [0.492]*** 391 0.7703 1.8382 2.500 1.177 [0.336]*** 324 0.4927
1996 1.8575 2.377 1.338 [0.264]*** 385 0.8221 0.7894 1.257 0.322 [0.238]*** 318 0.5256
1997 2.1479 2.597 1.699 [0.228]*** 379 0.7903 0.8269 1.297 0.357 [0.239]*** 283 0.4753
1998 2.1254 2.576 1.675 [0.229]*** 367 0.7899 0.7881 1.261 0.315 [0.240]*** 269 0.5043
1999 1.4208 2.085 0.756 [0.338]*** 354 0.7749 0.6118 1.071 0.153 [0.233]*** 243 0.5914
2000 1.7337 2.343 1.125 [0.310]*** 345 0.7438 0.7727 1.458 0.088 [0.348]** 219 0.5049
2001 1.7995 2.453 1.145 [0.332]*** 312 0.6717 0.8430 1.515 0.172 [0.340]** 177 0.5081
2002 1.7718 2.464 1.080 [0.352]*** 306 0.6795 0.5551 1.283 -0.173 [0.369] 171 0.4252
2003 2.1873 2.814 1.561 [0.318]*** 288 0.6933 0.4489 0.954 -0.056 [0.256]* 160 0.5044
2004 2.0797 2.625 1.535 [0.277]*** 279 0.7730 0.1341 0.803 -0.535 [0.339] 158 0.4729
2005 1.9646 2.491 1.438 [0.267]*** 278 0.7027 0.4434 0.998 -0.112 [0.281] 158 0.5524
2006 1.4687 1.930 1.007 [0.234]*** 274 0.7806 0.8711 1.539 0.203 [0.338]** 156 0.5733
2007 2.5122 3.457 1.567 [0.480]*** 267 0.7438 1.4769 2.558 0.395 [0.547]*** 147 0.5294
2008 2.5324 3.478 1.587 [0.480]*** 260 0.6840 1.2186 2.040 0.397 [0.416]*** 145 0.5685
2009 1.8850 2.829 0.941 [0.479]*** 258 0.7245 0.5707 1.271 -0.130 [0.354] 147 0.6268


















































































































































表 4.4: 2SLS推定による Boone指標
全業態 地方銀行
Boone指標 CI（上側） CI（下側） 標準誤差 N R-squared Boone指標 CI（上側） CI（下側） 標準誤差 N R-squared
1989 6.2053 7.376 5.034 [0.597]*** 917 0.6325 7.6837 10.331 5.036 [1.351]*** 123 0.5358
1990 6.7534 9.060 4.447 [1.177]*** 880 0.5034 7.2818 10.075 4.489 [1.425]*** 114 0.4707
1991 6.7125 8.587 4.838 [0.956]*** 859 0.5680 4.8802 6.907 2.853 [1.034]*** 123 0.6813
1992 5.7600 7.212 4.308 [0.741]*** 862 0.6140 5.7469 7.425 4.068 [0.856]*** 120 0.6956
1993 4.7099 6.110 3.310 [0.714]*** 841 0.5433 4.8796 6.788 2.971 [0.974]*** 121 0.5737
1994 4.3459 5.503 3.188 [0.591]*** 844 0.6477 6.4140 8.242 4.586 [0.933]*** 119 0.6619
1995 4.1939 5.426 2.962 [0.629]*** 838 0.6106 5.8738 7.819 3.929 [0.992]*** 123 0.5779
1996 2.9526 3.738 2.168 [0.401]*** 822 0.6386 4.5361 5.931 3.141 [0.712]*** 119 0.4857
1997 3.0315 3.763 2.300 [0.373]*** 779 0.6313 3.7614 4.934 2.589 [0.598]*** 117 0.4869
1998 2.8996 3.680 2.120 [0.398]*** 749 0.6417 4.3919 5.573 3.211 [0.603]*** 113 0.5784
1999 3.3566 4.109 2.604 [0.384]*** 711 0.6654 5.4405 6.524 4.357 [0.553]*** 114 0.6741
2000 3.7337 4.524 2.943 [0.403]*** 673 0.6514 4.8000 6.181 3.419 [0.705]*** 109 0.5643
2001 4.0854 5.023 3.148 [0.478]*** 596 0.6307 4.7502 6.126 3.374 [0.702]*** 107 0.6259
2002 3.1084 3.842 2.375 [0.374]*** 587 0.6201 3.8496 4.993 2.706 [0.584]*** 110 0.6656
2003 2.6700 3.339 2.001 [0.341]*** 554 0.6862 2.2638 2.862 1.666 [0.305]*** 106 0.7582
2004 2.8857 3.574 2.197 [0.351]*** 539 0.6981 3.0691 3.716 2.422 [0.330]*** 102 0.7577
2005 2.8992 3.603 2.196 [0.359]*** 539 0.7006 3.2294 3.998 2.461 [0.392]*** 103 0.6733
2006 3.1143 3.922 2.306 [0.412]*** 530 0.6890 3.3700 4.173 2.567 [0.410]*** 100 0.6617
2007 3.8826 4.839 2.926 [0.488]*** 516 0.6918 3.8087 4.679 2.938 [0.444]*** 102 0.728
2008 3.8530 4.684 3.022 [0.424]*** 503 0.6409 4.7806 5.778 3.784 [0.509]*** 98 0.7311
2009 3.1449 4.033 2.257 [0.453]*** 500 0.6495 4.1220 5.079 3.165 [0.488]*** 95 0.7154
信用金庫 信用組合
Boone指標 CI（上側） CI（下側） 標準誤差 N R-squared Boone指標 CI（上側） CI（下側） 標準誤差 N R-squared
1989 5.8114 6.863 4.760 [0.537]*** 428 0.7644 6.0424 7.285 4.8 [0.634]*** 366 0.5344
1990 7.4345 9.015 5.854 [0.807]*** 413 0.7078 5.5030 8.653 2.353 [1.607]*** 353 0.4521
1991 4.9863 7.247 2.726 [1.153]*** 403 0.7200 7.0050 9.558 4.452 [1.303]*** 333 0.4225
1992 4.3728 5.831 2.915 [0.744]*** 406 0.7374 6.3339 8.109 4.559 [0.906]*** 336 0.4466
1993 3.3860 5.992 0.780 [1.330]** 392 0.5083 5.2856 6.727 3.844 [0.735]*** 328 0.3907
1994 3.4577 4.441 2.474 [0.502]*** 392 0.7967 4.4571 5.453 3.461 [0.508]*** 333 0.5423
1995 4.2892 5.466 3.113 [0.600]*** 391 0.7642 3.5822 4.532 2.632 [0.485]*** 324 0.4441
1996 2.4211 3.046 1.796 [0.319]*** 385 0.8190 2.3667 3.085 1.649 [0.366]*** 318 0.449
1997 2.7646 3.302 2.227 [0.274]*** 379 0.7865 2.4348 3.194 1.675 [0.388]*** 283 0.3943
1998 2.5249 3.068 1.982 [0.277]*** 367 0.7884 2.1087 2.853 1.365 [0.380]*** 269 0.4434
1999 1.9696 2.817 1.122 [0.432]*** 354 0.7716 2.1657 2.964 1.368 [0.407]*** 243 0.5185
2000 2.5393 3.210 1.869 [0.342]*** 345 0.7376 2.5810 3.581 1.581 [0.510]*** 219 0.4196
2001 2.6517 3.403 1.900 [0.383]*** 312 0.6656 2.9443 4.043 1.845 [0.561]*** 177 0.4162
2002 2.4767 3.318 1.635 [0.429]*** 306 0.6748 1.8898 2.640 1.140 [0.383]*** 171 0.3719
2003 2.7743 3.497 2.051 [0.369]*** 288 0.6896 1.2899 2.043 0.537 [0.384]*** 160 0.4718
2004 2.5911 3.205 1.977 [0.313]*** 279 0.7697 1.6613 2.474 0.849 [0.415]*** 158 0.3991
2005 2.7068 3.354 2.060 [0.330]*** 278 0.6954 1.6423 2.373 0.912 [0.373]*** 158 0.507
2006 2.0684 2.626 1.511 [0.285]*** 274 0.7757 2.1782 3.133 1.223 [0.487]*** 156 0.5343
2007 3.2209 4.117 2.324 [0.457]*** 267 0.7386 2.7544 4.111 1.398 [0.692]*** 147 0.5011
2008 2.7359 3.617 1.855 [0.450]*** 260 0.6835 2.5808 3.727 1.434 [0.585]*** 145 0.5334
2009 2.8535 4.172 1.535 [0.673]*** 258 0.7123 1.9550 2.883 1.027 [0.473]*** 147 0.5777
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力性の和として定義されるので、パラメータの推定値 ^¯1 および ^¯2 を用
いて、
H = ^¯1 + ^¯2 (4.18)
を計算する。Panzar and Rosse (1987) の証明によれば、Hの値は、その
市場が独占的であればゼロ以下、独占的競争市場であれば 1未満、完全競


















本章は Boone et al. (2007) によって提案された利潤の限界費用に関す













関数をC(q; w1; w2)とする。ただし、qは生産量、wj (j = 1; 2) は生産要
素価格とする。lnC(q; w1; w2)を ln q = 0, lnwj = 0 (j = 1; 2) の近傍で
2次のテイラー近似をすると、











+ ®qgln q + 12°qq(gln q)2 +
2X
j=1
°jq]lnwjgln q + "
(A1)
となる（標本を表す i = 1; : : : ; nは省略）。ただし、°jk = °kj (j; k = 1; 2)
である（対称性）。変数 ~xは、xから平均を引いた値として定義する。シェ
ア方程式は、
sj = ®j +
2X
k=1
°jk]lnwk + °jqgln q (A2)
である。ただし、sjは生産要素 jの総コストに対するシェアである。(A2)
に誤差項を加えてを書き換えると、
s1 = ®1 + °11]lnw1 + °12]lnw2 + °1qgln q + "1
s2 = ®1 + °21]lnw1 + °22]lnw2 + °2qgln q + "2 (A3)
となる。
費用関数の性質より、adding-up restrictions、8>>>>>>><>>>>>>>:
®1 + ®2 = 1
°11 + °21 = 0
°12 + °22 = 0




s1 = ®1 + °11(]lnw1 ¡]lnw2) + °1qgln q + "1




s1 = ®1 + °11(]lnw1 ¡]lnw2) + °1qgln q + "1 (A6)
を OLS推定する。ここから、®1, °11, °1q の 3個のパラメータが得られ
る。残りの 7個のパラメータは、制約を使って、®2 = 1¡®1, °12 = ¡°11,
°21 = °12、°22 = ¡°21, °2q = ¡°1q とすることで (A5)のすべてのパラ
メータが推定できる。これらの作業で求めたパラメータを (A1)に戻すと、
Y ¤ = ®0 + ®qgln q + 12°qq(gln q)2 + " (A6)
となる。ただし、

































表 A.1: OLS推定による Boone指標：頑健性の検証
全業態 地方銀行










1998 1.2053 1.799 0.612 [0.302]*** 692 0.6686 2.5114 3.963 1.060 [0.732]*** 113 0.6265
1999 1.6451 2.203 1.087 [0.284]*** 679 0.6940 4.3181 5.613 3.023 [0.653]*** 114 0.6888
2000 1.8577 2.453 1.262 [0.303]*** 649 0.7006 2.5176 3.991 1.044 [0.743]*** 109 0.6222
2001 1.9098 2.611 1.208 [0.357]*** 581 0.6537 2.8515 4.084 1.619 [0.621]*** 107 0.6577
2002 1.8607 2.591 1.130 [0.372]*** 575 0.6381 3.6019 4.796 2.408 [0.602]*** 110 0.6808
2003 2.0088 2.550 1.467 [0.276]*** 544 0.6995 2.6742 3.303 2.045 [0.317]*** 106 0.7634
2004 1.9118 2.522 1.302 [0.311]*** 529 0.7167 3.2466 3.897 2.596 [0.327]*** 102 0.7677
2005 1.9950 2.539 1.451 [0.277]*** 531 0.7154 3.0560 3.839 2.273 [0.394]*** 103 0.681
2006 2.0218 2.545 1.498 [0.267]*** 524 0.6990 3.0138 3.940 2.087 [0.466]*** 100 0.6686
2007 3.1944 3.885 2.504 [0.352]*** 511 0.7079 3.5857 4.692 2.480 [0.557]*** 102 0.7291
2008 3.0740 3.756 2.392 [0.347]*** 495 0.6552 4.4010 5.420 3.382 [0.513]*** 98 0.7334
2009 2.4346 3.160 1.709 [0.369]*** 489 0.6739 3.8640 4.750 2.978 [0.446]*** 95 0.7192
信用金庫 信用組合










1998 2.1352 2.586 1.685 [0.229]*** 363 0.7886 0.8063 1.448 0.164 [0.326]** 216 0.473
1999 1.3915 2.051 0.732 [0.335]*** 351 0.7775 0.5904 1.150 0.031 [0.284]** 214 0.5914
2000 1.7365 2.337 1.136 [0.305]*** 342 0.7493 0.8539 1.627 0.081 [0.392]** 198 0.4833
2001 1.7541 2.407 1.101 [0.332]*** 312 0.6721 0.2739 1.151 -0.603 [0.444] 162 0.4662
2002 1.7449 2.435 1.054 [0.351]*** 306 0.6798 0.0791 1.190 -1.032 [0.562] 159 0.4075
2003 2.1425 2.769 1.516 [0.318]*** 288 0.6936 0.0784 0.674 -0.517 [0.301] 150 0.5202
2004 2.0240 2.573 1.475 [0.279]*** 279 0.7733 -0.3656 0.559 -1.290 [0.468] 148 0.5038
2005 1.9317 2.462 1.401 [0.269]*** 278 0.7020 0.1279 0.877 -0.621 [0.379] 150 0.572
2006 1.3954 1.867 0.924 [0.240]*** 274 0.7821 0.6771 1.465 -0.111 [0.399]* 150 0.5786
2007 2.4865 3.449 1.524 [0.489]*** 267 0.7430 1.7266 3.083 0.370 [0.686]** 142 0.5359
2008 2.5090 3.467 1.551 [0.486]*** 260 0.6830 1.0518 2.289 -0.186 [0.625]* 137 0.5699
2009 1.8802 2.839 0.921 [0.487]*** 258 0.7235 0.4555 1.412 -0.501 [0.483] 136 0.637
Nは標本数を、[ ]の中の値は標準誤差を示す。¤、¤¤、¤ ¤ ¤ はそれぞれ 10%、5%、
1% 有意水準で統計的に有意にゼロと異なることを示す。
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表 A.2: 2SLS推定による Boone指標：頑健性の検証 (1)
全業態 地方銀行










1998 3.1554 4.025 2.286 [0.444]*** 692 0.6341 4.4530 5.662 3.244 [0.617]*** 113 0.5881
1999 3.8182 4.635 3.001 [0.417]*** 679 0.6564 5.6562 6.845 4.467 [0.607]*** 114 0.6725
2000 4.0571 4.818 3.296 [0.388]*** 649 0.6642 5.1547 6.783 3.527 [0.831]*** 109 0.5534
2001 4.5192 5.384 3.654 [0.441]*** 581 0.6100 4.9058 6.266 3.546 [0.694]*** 107 0.6205
2002 3.7323 4.482 2.983 [0.382]*** 575 0.6128 4.1468 5.309 2.984 [0.593]*** 110 0.6772
2003 2.9312 3.690 2.172 [0.387]*** 544 0.6914 2.3761 2.974 1.778 [0.305]*** 106 0.7615
2004 3.3132 3.965 2.661 [0.333]*** 529 0.7002 3.1653 3.784 2.547 [0.315]*** 102 0.7675
2005 3.3250 3.917 2.733 [0.302]*** 531 0.7007 3.4402 4.232 2.649 [0.404]*** 103 0.6774
2006 3.5925 4.270 2.916 [0.345]*** 524 0.6795 3.5078 4.312 2.704 [0.410]*** 100 0.6628
2007 4.7565 5.612 3.902 [0.436]*** 511 0.6920 3.9250 4.822 3.028 [0.458]*** 102 0.7272
2008 4.0555 5.008 3.103 [0.486]*** 495 0.6473 4.7321 5.696 3.768 [0.492]*** 98 0.7322
2009 4.0182 5.022 3.014 [0.512]*** 489 0.6528 4.0068 4.981 3.032 [0.497]*** 95 0.7189
信用金庫 信用組合










1998 2.5267 3.060 1.993 [0.272]*** 363 0.7871 2.2220 3.098 1.345 [0.447]*** 216 0.4102
1999 1.9125 2.761 1.064 [0.433]*** 351 0.7746 2.5363 3.500 1.573 [0.492]*** 214 0.4976
2000 2.5171 3.184 1.850 [0.340]*** 342 0.7436 2.9839 4.063 1.905 [0.550]*** 198 0.3698
2001 2.5986 3.338 1.859 [0.377]*** 312 0.6661 3.0137 4.272 1.756 [0.642]*** 162 0.3162
2002 2.4437 3.285 1.603 [0.429]*** 306 0.6752 2.2168 3.376 1.057 [0.592]*** 159 0.3172
2003 2.7289 3.450 2.007 [0.368]*** 288 0.6899 1.1125 2.066 0.159 [0.487]** 150 0.4821
2004 2.5411 3.154 1.928 [0.313]*** 279 0.7701 1.8210 2.972 0.670 [0.587]*** 148 0.3975
2005 2.6962 3.337 2.055 [0.327]*** 278 0.6945 1.9758 2.947 1.005 [0.495]*** 150 0.4993
2006 1.9803 2.536 1.425 [0.284]*** 274 0.7776 2.5261 3.496 1.556 [0.495]*** 150 0.5205
2007 3.2200 4.140 2.300 [0.469]*** 267 0.7376 3.5811 5.142 2.021 [0.796]*** 142 0.4935
2008 2.7169 3.607 1.827 [0.454]*** 260 0.6826 3.0867 4.575 1.598 [0.760]*** 137 0.5197
2009 2.8565 4.211 1.502 [0.691]*** 258 0.7110 2.7389 4.009 1.468 [0.648]*** 136 0.5508
Nは標本数を、[ ]の中の値は標準誤差を示す。¤、¤¤、¤ ¤ ¤ はそれぞれ 10%、5%、
1% 有意水準で統計的に有意にゼロと異なることを示す。
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表 A.3: 2SLS推定による Boone指標：頑健性の検証 (2)
全業態 地方銀行
Boone指標 CI（上側） CI（下側） 標準誤差 N R-squared Boone指標 CI（上側） CI（下側） 標準誤差 N R-squared
1989 6.1017 7.265 4.939 [0.593]*** 917 0.6346 7.7087 10.348 5.069 [1.347]*** 123 0.5351
1990 6.6751 8.943 4.407 [1.157]*** 880 0.5055 7.2547 10.041 4.469 [1.421]*** 114 0.471
1991 6.5727 8.395 4.751 [0.930]*** 859 0.5716 4.8749 6.894 2.855 [1.030]*** 123 0.6813
1992 5.7340 7.169 4.299 [0.732]*** 862 0.6147 5.7458 7.424 4.067 [0.856]*** 120 0.6956
1993 4.6572 6.042 3.272 [0.707]*** 841 0.5447 4.8793 6.793 2.965 [0.976]*** 121 0.5737
1994 4.2648 5.407 3.123 [0.583]*** 844 0.6499 6.4123 8.237 4.588 [0.931]*** 119 0.6619
1995 4.1013 5.318 2.885 [0.621]*** 838 0.6135 5.8724 7.815 3.930 [0.991]*** 123 0.5779
1996 2.8816 3.658 2.105 [0.396]*** 822 0.6417 4.5731 5.957 3.189 [0.706]*** 119 0.4839
1997 2.9313 3.660 2.203 [0.372]*** 779 0.6355 3.7448 4.919 2.571 [0.599]*** 117 0.4878
1998 2.8169 3.612 2.022 [0.406]*** 749 0.6448 4.4039 5.584 3.224 [0.602]*** 113 0.5779
1999 3.3368 4.087 2.587 [0.383]*** 711 0.6661 5.4148 6.511 4.319 [0.559]*** 114 0.6747
2000 3.7263 4.520 2.932 [0.405]*** 673 0.6517 4.6554 6.076 3.235 [0.725]*** 109 0.5715
2001 4.0682 5.000 3.137 [0.475]*** 596 0.6313 4.6567 6.020 3.294 [0.696]*** 107 0.6291
2002 3.1295 3.864 2.396 [0.374]*** 587 0.6195 3.8364 4.982 2.691 [0.584]*** 110 0.6657
2003 2.6871 3.358 2.016 [0.342]*** 554 0.6859 2.2724 2.866 1.679 [0.303]*** 106 0.7583
2004 2.8854 3.573 2.198 [0.351]*** 539 0.6981 3.1084 3.748 2.469 [0.326]*** 102 0.7579
2005 2.9027 3.606 2.199 [0.359]*** 539 0.7005 3.2007 3.959 2.442 [0.387]*** 103 0.6737
2006 3.1118 3.917 2.307 [0.411]*** 530 0.6891 3.3172 4.121 2.514 [0.410]*** 100 0.6628
2007 3.8527 4.803 2.902 [0.485]*** 516 0.6923 3.7604 4.645 2.876 [0.451]*** 102 0.7285
2008 3.8446 4.673 3.016 [0.423]*** 503 0.6411 4.7857 5.781 3.791 [0.508]*** 98 0.7311
2009 3.1413 4.025 2.258 [0.451]*** 500 0.6496 4.1728 5.046 3.3 [0.446]*** 95 0.7152
信用金庫 信用組合
Boone指標 CI（上側） CI（下側） 標準誤差 N R-squared Boone指標 CI（上側） CI（下側） 標準誤差 N R-squared
1989 5.8143 6.864 4.765 [0.535]*** 428 0.7644 6.0402 7.285 4.795 [0.635]*** 366 0.5344
1990 7.4511 9.031 5.871 [0.806]*** 413 0.7076 5.5130 8.665 2.361 [1.608]*** 353 0.4518
1991 4.9885 7.249 2.728 [1.153]*** 403 0.7200 7.0021 9.541 4.463 [1.295]*** 333 0.4226
1992 4.2887 5.722 2.855 [0.731]*** 406 0.7377 6.3504 8.123 4.578 [0.904]*** 336 0.446
1993 3.3546 5.956 0.753 [1.327]** 392 0.5084 5.2906 6.711 3.870 [0.725]*** 328 0.3905
1994 3.4138 4.394 2.434 [0.500]*** 392 0.7973 4.4706 5.470 3.471 [0.510]*** 333 0.5418
1995 4.2771 5.454 3.101 [0.600]*** 391 0.7644 3.5748 4.526 2.623 [0.486]*** 324 0.4445
1996 2.4119 3.035 1.788 [0.318]*** 385 0.8191 2.3537 3.073 1.635 [0.367]*** 318 0.4502
1997 2.7666 3.304 2.230 [0.274]*** 379 0.7865 2.3999 3.163 1.637 [0.389]*** 283 0.3978
1998 2.5147 3.059 1.971 [0.278]*** 367 0.7885 2.0517 2.812 1.291 [0.388]*** 269 0.4485
1999 1.9656 2.813 1.118 [0.432]*** 354 0.7717 2.1576 2.955 1.361 [0.407]*** 243 0.5193
2000 2.5538 3.224 1.883 [0.342]*** 345 0.7374 2.5798 3.594 1.566 [0.517]*** 219 0.4197
2001 2.6550 3.406 1.904 [0.383]*** 312 0.6656 2.9362 4.035 1.838 [0.560]*** 177 0.4169
2002 2.4726 3.314 1.632 [0.429]*** 306 0.6749 1.9206 2.678 1.163 [0.387]*** 171 0.3694
2003 2.7554 3.477 2.034 [0.368]*** 288 0.6898 1.3005 2.057 0.544 [0.386]*** 160 0.4710
2004 2.5933 3.207 1.980 [0.313]*** 279 0.7697 1.6618 2.480 0.844 [0.417]*** 158 0.3991
2005 2.7165 3.360 2.073 [0.328]*** 278 0.6952 1.6448 2.376 0.913 [0.373]*** 158 0.5068
2006 2.0546 2.613 1.497 [0.285]*** 274 0.7759 2.1773 3.138 1.217 [0.490]*** 156 0.5344
2007 3.2276 4.127 2.328 [0.459]*** 267 0.7385 2.7506 4.107 1.394 [0.692]*** 147 0.5012
2008 2.7491 3.629 1.869 [0.449]*** 260 0.6834 2.5772 3.722 1.433 [0.584]*** 145 0.5335
2009 2.8624 4.183 1.542 [0.674]*** 258 0.7120 1.9553 2.883 1.027 [0.473]*** 147 0.5776
Nは標本数を、[ ]の中の値は標準誤差を示す。¤、¤¤、¤ ¤ ¤ はそれぞれ 10%、5%、
1% 有意水準で統計的に有意にゼロと異なることを示す。
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表 A.4: 2SLS推定による Boone指標：頑健性の検証 (3)
全業態 地方銀行
Boone指標 CI（上側） CI（下側） 標準誤差 N R-squared Boone指標 CI（上側） CI（下側） 標準誤差 N R-squared
1989 5.3401 6.408 4.272 [0.545]*** 917 0.6477 6.1779 8.549 3.806 [1.210]*** 123 0.5698
1990 5.4475 7.509 3.386 [1.052]*** 880 0.5358 5.32 8.03100 2.609 [1.383]*** 114 0.4807
1991 5.3413 6.881 3.802 [0.786]*** 859 0.6001 3.9556 6.046 1.865 [1.067]*** 123 0.6794
1992 4.9439 6.194 3.694 [0.638]*** 862 0.6322 5.2582 6.913 3.604 [0.844]*** 120 0.6947
1993 3.9991 5.206 2.792 [0.616]*** 841 0.5596 4.5968 6.504 2.689 [0.973]*** 121 0.5742
1994 3.7593 4.818 2.701 [0.540]*** 844 0.6625 5.7162 7.346 4.087 [0.831]*** 119 0.6726
1995 3.6622 4.759 2.565 [0.560]*** 838 0.6264 4.9597 6.738 3.181 [0.907]*** 123 0.6063
1996 2.5524 3.241 1.864 [0.351]*** 822 0.6549 3.8219 5.100 2.544 [0.652]*** 119 0.515
1997 2.6956 3.335 2.056 [0.326]*** 779 0.6447 3.2022 4.332 2.073 [0.576]*** 117 0.5129
1998 2.6519 3.361 1.943 [0.362]*** 749 0.6505 3.8496 5.050 2.649 [0.613]*** 113 0.5971
1999 3.0869 3.769 2.405 [0.348]*** 711 0.6743 5.1187 6.214 4.023 [0.559]*** 114 0.6807
2000 3.4580 4.186 2.730 [0.372]*** 673 0.6605 4.3354 5.758 2.913 [0.726]*** 109 0.5856
2001 3.8660 4.739 2.993 [0.445]*** 596 0.6374 4.4968 5.837 3.156 [0.684]*** 107 0.6343
2002 2.9532 3.667 2.240 [0.364]*** 587 0.6241 3.8080 4.939 2.677 [0.577]*** 110 0.6661
2003 2.5847 3.224 1.945 [0.326]*** 554 0.6876 2.2657 2.855 1.676 [0.301]*** 106 0.7582
2004 2.7568 3.404 2.110 [0.330]*** 539 0.7010 3.0126 3.657 2.368 [0.329]*** 102 0.7574
2005 2.7998 3.458 2.142 [0.336]*** 539 0.7026 3.0794 3.830 2.329 [0.383]*** 103 0.6751
2006 3.0205 3.775 2.266 [0.385]*** 530 0.6911 3.1912 4.019 2.364 [0.422]*** 100 0.6648
2007 3.7557 4.671 2.841 [0.467]*** 516 0.6940 3.6128 4.550 2.676 [0.478]*** 102 0.7295
2008 3.8024 4.599 3.006 [0.406]*** 503 0.6419 4.6077 5.607 3.609 [0.510]*** 98 0.7321
2009 2.8982 3.732 2.064 [0.426]*** 500 0.6549 4.0408 4.972 3.110 [0.475]*** 95 0.7157
信用金庫 信用組合
Boone指標 CI（上側） CI（下側） 標準誤差 N R-squared Boone指標 CI（上側） CI（下側） 標準誤差 N R-squared
1989 5.3386 6.364 4.314 [0.523]*** 428 0.7664 5.3180 6.448 4.188 [0.576]*** 366 0.5502
1990 6.2931 7.762 4.824 [0.749]*** 413 0.7142 4.0758 6.793 1.359 [1.386]*** 353 0.4914
1991 3.9317 5.879 1.984 [0.994]*** 403 0.7252 5.3084 7.436 3.181 [1.086]*** 333 0.4701
1992 3.7629 4.937 2.589 [0.599]*** 406 0.7387 5.5241 7.087 3.961 [0.798]*** 336 0.4726
1993 2.9681 5.190 0.746 [1.134]*** 392 0.5093 4.6651 5.963 3.367 [0.662]*** 328 0.4108
1994 2.8090 3.679 1.939 [0.444]*** 392 0.8035 4.0033 4.958 3.049 [0.487]*** 333 0.557
1995 3.9259 5.041 2.811 [0.569]*** 391 0.7676 3.1228 3.940 2.305 [0.417]*** 324 0.4663
1996 2.2000 2.794 1.606 [0.303]*** 385 0.8210 2.0312 2.651 1.411 [0.316]*** 318 0.4781
1997 2.5930 3.100 2.086 [0.259]*** 379 0.7884 2.0632 2.707 1.419 [0.329]*** 283 0.4274
1998 2.4116 2.928 1.895 [0.264]*** 367 0.7891 1.8085 2.456 1.161 [0.331]*** 269 0.4679
1999 1.7806 2.583 0.978 [0.409]*** 354 0.7735 1.7841 2.459 1.109 [0.344]*** 243 0.5499
2000 2.2923 2.930 1.655 [0.325]*** 345 0.7408 2.1797 3.067 1.292 [0.453]*** 219 0.4533
2001 2.3609 3.028 1.694 [0.340]*** 312 0.6690 2.4794 3.445 1.514 [0.492]*** 177 0.4523
2002 2.2934 3.054 1.532 [0.388]*** 306 0.6769 1.5671 2.271 0.864 [0.359]*** 171 0.3946
2003 2.5549 3.217 1.892 [0.338]*** 288 0.6919 1.1003 1.767 0.434 [0.340]*** 160 0.4848
2004 2.4125 2.980 1.845 [0.290]*** 279 0.7716 1.2980 2.004 0.592 [0.360]*** 158 0.43
2005 2.4964 3.094 1.899 [0.305]*** 278 0.6990 1.3646 1.988 0.741 [0.318]*** 158 0.5256
2006 1.9285 2.448 1.409 [0.265]*** 274 0.7777 1.8609 2.690 1.032 [0.423]*** 156 0.5509
2007 2.9839 3.893 2.075 [0.464]*** 267 0.7415 2.4209 3.676 1.166 [0.640]*** 147 0.514
2008 2.8121 3.743 1.881 [0.475]*** 260 0.6831 2.0625 3.035 1.090 [0.496]*** 145 0.555
2009 2.4099 3.576 1.244 [0.595]*** 258 0.7209 1.4433 2.233 0.654 [0.403]*** 147 0.6073
Nは標本数を、[ ]の中の値は標準誤差を示す。¤、¤¤、¤ ¤ ¤ はそれぞれ 10%、5%、
1% 有意水準で統計的に有意にゼロと異なることを示す。
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表 A.5: 2SLS推定による Boone指標：頑健性の検証 (4)
全業態 地方銀行










1998 3.0535 3.955 2.152 [0.460]*** 692 0.6376 4.4644 5.671 3.257 [0.616]*** 113 0.5876
1999 3.7984 4.609 2.988 [0.414]*** 679 0.6570 5.6231 6.827 4.419 [0.614]*** 114 0.6733
2000 4.0537 4.808 3.299 [0.385]*** 649 0.6643 4.9737 6.649 3.299 [0.855]*** 109 0.5625
2001 4.4872 5.343 3.631 [0.437]*** 581 0.6111 4.8023 6.153 3.452 [0.689]*** 107 0.6242
2002 3.7619 4.507 3.016 [0.380]*** 575 0.6120 4.1385 5.302 2.975 [0.594]*** 110 0.6773
2003 2.9531 3.715 2.192 [0.389]*** 544 0.6910 2.3846 2.977 1.792 [0.302]*** 106 0.7616
2004 3.3153 3.965 2.666 [0.331]*** 529 0.7001 3.2007 3.814 2.587 [0.313]*** 102 0.7677
2005 3.3304 3.922 2.739 [0.302]*** 531 0.7006 3.4071 4.186 2.628 [0.398]*** 103 0.678
2006 3.5954 4.270 2.920 [0.344]*** 524 0.6794 3.4526 4.259 2.646 [0.411]*** 100 0.664
2007 4.7303 5.580 3.880 [0.434]*** 511 0.6925 3.8691 4.785 2.953 [0.467]*** 102 0.7278
2008 4.0482 4.995 3.101 [0.483]*** 495 0.6474 4.7377 5.699 3.776 [0.491]*** 98 0.7322
2009 3.9950 4.992 2.998 [0.509]*** 489 0.6534 4.0514 4.938 3.165 [0.452]*** 95 0.7187
信用金庫 信用組合










1998 2.5164 3.051 1.982 [0.273]*** 363 0.7872 2.1258 3.008 1.244 [0.450]*** 216 0.4184
1999 1.9147 2.763 1.066 [0.433]*** 351 0.7746 2.5089 3.466 1.551 [0.488]*** 214 0.5003
2000 2.5366 3.205 1.869 [0.341]*** 342 0.7434 2.9920 4.070 1.914 [0.550]*** 198 0.3689
2001 2.6021 3.341 1.863 [0.377]*** 312 0.6661 2.9879 4.216 1.759 [0.627]*** 162 0.3191
2002 2.4369 3.277 1.596 [0.429]*** 306 0.6753 2.2450 3.402 1.088 [0.590]*** 159 0.3148
2003 2.7052 3.425 1.986 [0.367]*** 288 0.6902 1.1268 2.085 0.169 [0.489]** 150 0.4811
2004 2.5388 3.151 1.926 [0.313]*** 279 0.7701 1.8215 2.972 0.670 [0.587]*** 148 0.3975
2005 2.7024 3.341 2.064 [0.326]*** 278 0.6944 1.9775 2.949 1.006 [0.496]*** 150 0.4992
2006 1.9518 2.507 1.396 [0.283]*** 274 0.7780 2.5343 3.513 1.556 [0.499]*** 150 0.5200
2007 3.2256 4.148 2.303 [0.471]*** 267 0.7375 3.5783 5.140 2.017 [0.797]*** 142 0.4937
2008 2.7300 3.619 1.841 [0.453]*** 260 0.6825 3.0912 4.581 1.601 [0.760]*** 137 0.5195
2009 2.8646 4.220 1.509 [0.692]*** 258 0.7108 2.7505 4.029 1.472 [0.652]*** 136 0.5500
Nは標本数を、[ ]の中の値は標準誤差を示す。¤、¤¤、¤ ¤ ¤ はそれぞれ 10%、5%、
1% 有意水準で統計的に有意にゼロと異なることを示す。
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表 A.6: OLS推定による Boone指標：平均費用を用いた推定結果
全業態 地方銀行
Boone指標 CI（上側） CI（下側） 標準誤差 N R-squared Boone指標 CI（上側） CI（下側） 標準誤差 N R-squared
1989 4.9648 5.872 4.058 [0.462]*** 917 0.7171 5.9278 8.106 3.75 [1.099]*** 123 0.6562
1990 5.0934 6.73 3.457 [0.834]*** 880 0.6323 5.7821 8.861 2.703 [1.553]*** 114 0.4849
1991 5.1809 6.472 3.89 [0.658]*** 859 0.6883 4.2018 6.628 1.776 [1.225]*** 123 0.6591
1992 4.9519 6.072 3.832 [0.571]*** 862 0.7104 5.6819 7.728 3.636 [1.033]*** 120 0.6684
1993 4.1918 5.374 3.01 [0.602]*** 841 0.6237 5.15 7.407 2.893 [1.139]*** 121 0.5678
1994 3.6983 4.642 2.754 [0.481]*** 844 0.7318 5.4704 7.028 3.913 [0.786]*** 119 0.7238
1995 3.5853 4.533 2.638 [0.483]*** 838 0.7064 4.8399 6.411 3.269 [0.793]*** 123 0.7036
1996 2.6102 3.21 2.01 [0.306]*** 822 0.7304 4.0239 5.231 2.817 [0.609]*** 119 0.6182
1997 2.7344 3.278 2.19 [0.277]*** 779 0.7254 3.4827 4.602 2.364 [0.565]*** 117 0.6163
1998 2.5354 3.172 1.899 [0.324]*** 749 0.7207 4.2412 5.511 2.971 [0.640]*** 113 0.6815
1999 2.92 3.464 2.376 [0.277]*** 711 0.7483 5.3894 6.544 4.235 [0.583]*** 114 0.7441
2000 3.2103 3.759 2.662 [0.279]*** 673 0.7438 4.3644 5.543 3.186 [0.594]*** 109 0.7249
2001 3.4338 4.078 2.79 [0.328]*** 596 0.7245 4.0565 5.121 2.992 [0.536]*** 107 0.7475
2002 2.8017 3.422 2.182 [0.316]*** 587 0.6836 3.8626 5.027 2.698 [0.587]*** 110 0.7032
2003 2.551 3.18 1.922 [0.320]*** 554 0.7199 2.7271 3.56 1.895 [0.420]*** 106 0.7221
2004 2.7528 3.354 2.152 [0.306]*** 539 0.7466 3.8776 4.827 2.928 [0.478]*** 102 0.7176
2005 2.8222 3.448 2.196 [0.319]*** 539 0.7456 3.9027 4.877 2.928 [0.491]*** 103 0.6772
2006 2.959 3.645 2.273 [0.349]*** 530 0.7462 3.7929 4.744 2.842 [0.479]*** 100 0.6872
2007 3.7465 4.603 2.89 [0.436]*** 516 0.7438 4.4527 5.649 3.257 [0.602]*** 102 0.7285
2008 3.5029 4.228 2.778 [0.369]*** 503 0.6992 5.4109 6.617 4.205 [0.607]*** 98 0.7278
2009 3.033 3.879 2.187 [0.430]*** 500 0.6982 4.7292 5.94 3.519 [0.609]*** 95 0.7006
信用金庫 信用組合
Boone指標 CI（上側） CI（下側） 標準誤差 N R-squared Boone指標 CI（上側） CI（下側） 標準誤差 N R-squared
1989 5.3333 6.322 4.344 [0.503]*** 428 0.7783 4.6331 5.517 3.749 [0.449]*** 366 0.6326
1990 6.1264 7.533 4.719 [0.716]*** 413 0.7274 3.7258 5.892 1.56 [1.101]*** 353 0.5719
1991 3.9512 5.92 1.982 [1.001]*** 403 0.734 4.568 6.124 3.012 [0.791]*** 333 0.5769
1992 3.8871 5.122 2.652 [0.628]*** 406 0.738 4.8128 5.991 3.635 [0.599]*** 336 0.6
1993 3.2629 5.797 0.729 [1.289]** 392 0.5058 4.2518 5.296 3.208 [0.531]*** 328 0.521
1994 2.7977 3.649 1.946 [0.433]*** 392 0.8157 3.7335 4.58 2.887 [0.430]*** 333 0.6478
1995 3.7384 4.782 2.695 [0.531]*** 391 0.7858 3.0464 3.767 2.326 [0.366]*** 324 0.5715
1996 2.1574 2.736 1.579 [0.294]*** 385 0.8286 2.0916 2.622 1.561 [0.270]*** 318 0.604
1997 2.5373 3.018 2.056 [0.245]*** 379 0.8039 2.1281 2.694 1.562 [0.287]*** 283 0.5583
1998 2.3964 2.909 1.884 [0.261]*** 367 0.7981 1.7684 2.347 1.19 [0.294]*** 269 0.5751
1999 1.7832 2.62 0.947 [0.425]*** 354 0.7846 1.7278 2.281 1.174 [0.281]*** 243 0.6558
2000 2.3139 2.947 1.681 [0.322]*** 345 0.7606 2.055 2.751 1.359 [0.353]*** 219 0.5907
2001 2.4005 3.069 1.732 [0.340]*** 312 0.688 2.2007 2.91 1.492 [0.359]*** 177 0.5973
2002 2.2369 2.975 1.499 [0.375]*** 306 0.6971 1.4807 2.106 0.855 [0.317]*** 171 0.4788
2003 2.5179 3.164 1.871 [0.328]*** 288 0.7095 1.0715 1.716 0.427 [0.326]*** 160 0.5443
2004 2.3621 2.91 1.814 [0.278]*** 279 0.7893 1.2585 1.907 0.61 [0.328]*** 158 0.5175
2005 2.4355 3.003 1.868 [0.288]*** 278 0.73 1.3683 1.959 0.777 [0.299]*** 158 0.5969
2006 1.865 2.365 1.365 [0.254]*** 274 0.7983 1.8196 2.583 1.056 [0.386]*** 156 0.6268
2007 2.9449 3.853 2.037 [0.461]*** 267 0.7644 2.3134 3.461 1.166 [0.580]*** 147 0.586
2008 2.7794 3.698 1.86 [0.467]*** 260 0.6992 1.9602 2.839 1.082 [0.444]*** 145 0.6159
2009 2.4451 3.674 1.216 [0.624]*** 258 0.744 1.5063 2.286 0.726 [0.395]*** 147 0.6663
Nは標本数を、[ ]の中の値は標準誤差を示す。¤、¤¤、¤ ¤ ¤ はそれぞれ 10%、5%、
1% 有意水準で統計的に有意にゼロと異なることを示す。
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表 A.7: 2SLS推定による Boone指標：平均費用を用いた推定結果
全業態 地方銀行
Boone指標 CI（上側） CI（下側） 標準誤差 N R-squared Boone指標 CI（上側） CI（下側） 標準誤差 N R-squared
1989 5.5524 6.489 4.615 [0.477]*** 917 0.7163 6.7355 8.966 4.504 [1.126]*** 123 0.654
1990 5.9228 7.545 4.3 [0.827]*** 880 0.6312 7.7984 10.89 4.707 [1.559]*** 114 0.4785
1991 5.9871 7.316 4.658 [0.677]*** 859 0.6874 5.1876 7.598 2.777 [1.217]*** 123 0.6571
1992 5.3934 6.556 4.231 [0.592]*** 862 0.7099 6.1617 8.252 4.071 [1.055]*** 120 0.6678
1993 4.5128 5.725 3.3 [0.618]*** 841 0.6234 5.366 7.577 3.155 [1.116]*** 121 0.5676
1994 3.9997 4.925 3.074 [0.471]*** 844 0.7314 5.7686 7.353 4.185 [0.799]*** 119 0.7235
1995 3.8971 4.884 2.91 [0.503]*** 838 0.706 5.317 6.849 3.785 [0.773]*** 123 0.7024
1996 2.8033 3.422 2.185 [0.315]*** 822 0.7301 4.4436 5.649 3.238 [0.609]*** 119 0.6169
1997 2.8953 3.469 2.322 [0.292]*** 779 0.7252 3.8481 4.905 2.792 [0.533]*** 117 0.6152
1998 2.6433 3.285 2.002 [0.327]*** 749 0.7206 4.5902 5.796 3.384 [0.608]*** 113 0.6807
1999 3.0168 3.573 2.461 [0.283]*** 711 0.7482 5.5506 6.673 4.428 [0.566]*** 114 0.7439
2000 3.3156 3.879 2.752 [0.287]*** 673 0.7437 4.5929 5.685 3.5 [0.551]*** 109 0.7244
2001 3.4971 4.155 2.84 [0.335]*** 596 0.7245 4.1743 5.232 3.116 [0.533]*** 107 0.7473
2002 2.8677 3.489 2.247 [0.316]*** 587 0.6836 3.8599 5.022 2.697 [0.586]*** 110 0.7032
2003 2.5647 3.194 1.936 [0.320]*** 554 0.7199 2.7002 3.535 1.866 [0.420]*** 106 0.7221
2004 2.7914 3.407 2.176 [0.313]*** 539 0.7466 3.9053 4.852 2.959 [0.477]*** 102 0.7176
2005 2.8195 3.46 2.178 [0.326]*** 539 0.7456 4.005 4.976 3.034 [0.489]*** 103 0.677
2006 2.9672 3.677 2.258 [0.361]*** 530 0.7462 3.9102 4.815 3.006 [0.455]*** 100 0.6869
2007 3.7891 4.659 2.919 [0.443]*** 516 0.7438 4.6212 5.731 3.511 [0.559]*** 102 0.7282
2008 3.4694 4.219 2.719 [0.382]*** 503 0.6992 5.5179 6.704 4.332 [0.597]*** 98 0.7277
2009 3.1167 3.963 2.271 [0.431]*** 500 0.6981 4.7431 5.968 3.518 [0.616]*** 95 0.7006
信用金庫 信用組合
Boone指標 CI（上側） CI（下側） 標準誤差 N R-squared Boone指標 CI（上側） CI（下側） 標準誤差 N R-squared
1989 5.7065 6.703 4.71 [0.507]*** 428 0.7779 5.0981 6.006 4.19 [0.462]*** 366 0.6312
1990 6.8739 8.32 5.427 [0.736]*** 413 0.7265 4.708 6.923 2.493 [1.126]*** 353 0.5684
1991 4.8046 6.935 2.674 [1.084]*** 403 0.7328 5.5727 7.167 3.978 [0.810]*** 333 0.574
1992 4.3299 5.793 2.867 [0.744]*** 406 0.7376 5.2327 6.456 4.009 [0.622]*** 336 0.5989
1993 3.3368 5.959 0.715 [1.333]** 392 0.5058 4.5511 5.62 3.483 [0.543]*** 328 0.5203
1994 3.1533 4.017 2.29 [0.439]*** 392 0.8152 3.9594 4.772 3.147 [0.413]*** 333 0.6473
1995 3.9351 4.993 2.877 [0.538]*** 391 0.7856 3.3207 4.097 2.544 [0.395]*** 324 0.5704
1996 2.2721 2.845 1.699 [0.292]*** 385 0.8285 2.2457 2.789 1.703 [0.276]*** 318 0.6035
1997 2.6241 3.114 2.135 [0.249]*** 379 0.8038 2.3227 2.922 1.723 [0.305]*** 283 0.5574
1998 2.4569 2.982 1.931 [0.267]*** 367 0.798 1.9341 2.526 1.343 [0.300]*** 269 0.5743
1999 1.9181 2.762 1.074 [0.429]*** 354 0.7844 1.9484 2.53 1.367 [0.295]*** 243 0.6545
2000 2.4744 3.106 1.843 [0.321]*** 345 0.7603 2.2812 2.998 1.564 [0.364]*** 219 0.5894
2001 2.6137 3.326 1.902 [0.362]*** 312 0.6877 2.4618 3.199 1.724 [0.374]*** 177 0.5958
2002 2.3741 3.167 1.581 [0.403]*** 306 0.697 1.6986 2.319 1.078 [0.314]*** 171 0.4774
2003 2.6947 3.381 2.009 [0.348]*** 288 0.7091 1.2012 1.881 0.521 [0.344]*** 160 0.5436
2004 2.5054 3.081 1.929 [0.293]*** 279 0.7891 1.5195 2.2 0.839 [0.344]*** 158 0.5155
2005 2.5874 3.179 1.996 [0.301]*** 278 0.7297 1.5567 2.196 0.918 [0.323]*** 158 0.5959
2006 1.9522 2.474 1.43 [0.265]*** 274 0.7982 2.0382 2.866 1.211 [0.419]*** 156 0.6258
2007 3.093 3.947 2.239 [0.434]*** 267 0.7642 2.5484 3.73 1.366 [0.598]*** 147 0.585
2008 2.6996 3.563 1.836 [0.438]*** 260 0.6992 2.3783 3.36 1.397 [0.496]*** 145 0.6125
2009 2.709 3.967 1.451 [0.639]*** 258 0.7433 1.8993 2.733 1.066 [0.422]*** 147 0.663




全業態 N 地方銀行 N 信用金庫 N 信用組合 N
1989 0.007326 918 0.013971 123 0.006883 428 0.008078 367
1990 0.006842 880 0.014527 114 0.006097 413 0.009924 353
1991 0.006795 860 0.013406 123 0.006359 403 0.008053 334
1992 0.006696 864 0.013246 120 0.005807 406 0.008827 338
1993 0.006861 844 0.013257 121 0.005971 392 0.008123 331
1994 0.006951 845 0.013350 119 0.005267 392 0.008854 334
1995 0.007124 840 0.013248 124 0.005471 391 0.008274 325
1996 0.007136 824 0.013545 120 0.005476 385 0.007828 319
1997 0.007001 793 0.013372 119 0.005708 379 0.008481 295
1998 0.007323 760 0.013751 116 0.005747 369 0.009244 275
1999 0.007416 724 0.013525 118 0.005768 362 0.010449 244
2000 0.008060 679 0.014563 109 0.006316 345 0.010676 225
2001 0.008331 599 0.014616 108 0.007050 312 0.012797 179
2002 0.007925 587 0.014326 110 0.007695 306 0.012696 171
2003 0.008061 554 0.014386 106 0.007895 288 0.014740 160
2004 0.008609 540 0.015123 103 0.008141 279 0.013229 158
2005 0.008491 539 0.015137 103 0.009270 278 0.013727 158
2006 0.008680 530 0.015499 100 0.008780 274 0.013923 156
2007 0.008795 516 0.015460 102 0.008893 267 0.013986 147
2008 0.008982 504 0.016144 98 0.008761 261 0.014649 145
2009 0.009002 501 0.016325 96 0.008777 258 0.016209 147




全業態 N 地方銀行 N 信用金庫 N 信用組合 N
1989 -0.089 918 -0.0282 123 -0.1271 428 -0.0649 367
1990 -0.1418 880 -0.0606 114 -0.1891 413 -0.1126 353
1991 -0.1148 860 -0.0518 123 -0.1627 403 -0.0802 334
1992 -0.0851 864 -0.0185 120 -0.1465 406 -0.0351 338
1993 0.0200 844 -0.0225 121 -0.1341 392 0.2180 331
1994 0.0237 845 0.0596 119 -0.018 392 0.0599 334
1995 0.0615 840 0.1016 124 0.0225 391 0.0932 325
1996 0.1208 824 0.1597 120 0.0860 385 0.1481 319
1997 0.1260 793 0.1889 119 0.1016 379 0.1321 295
1998 0.1197 760 0.2134 116 0.1055 369 0.0993 275
1999 0.1297 724 0.2678 118 0.1134 362 0.0872 244
2000 0.1035 679 0.2669 109 0.0950 345 0.0374 225
2001 0.1029 599 0.3091 108 0.0766 312 0.0246 179
2002 0.1247 587 0.3520 110 0.1156 306 -0.0052 171
2003 0.1465 554 0.3644 106 0.1423 288 0.0099 160
2004 0.1509 540 0.355 103 0.1457 279 0.0271 158
2005 0.1564 539 0.3436 103 0.1629 278 0.0227 158
2006 0.1335 530 0.2974 100 0.1392 274 0.0184 156
2007 0.0624 516 0.2459 102 0.0383 267 -0.0211 147
2008 0.0376 504 0.2485 98 0.0044 261 -0.0451 145
2009 0.0309 501 0.2525 96 0.0144 258 -0.0849 147




全業態 N 地方銀行 N 信用金庫 N 信用組合 N
1989 0.371 918 0.37 123 0.2446 428 0.4398 367
[0.0781] [0.0802] [0.0607] [0.1173]
1990 0.423 880 0.4742 114 0.5201 413 0.5029 353
[0.0608] [0.1134] [0.0651] [0.084]
1991 0.4209 860 0.4685 123 0.5977 403 0.4711 334
[0.0429] [0.1019] [0.0793] [0.0417]
1992 0.3146 864 0.2588 120 0.2496 406 0.3545 338
[0.0462] [0.0748] [0.066] [0.0549]
1993 0.2945 844 0.3436 121 0.4567 392 0.2924 331
[0.0467] [0.1038] [0.0907] [0.0578]
1994 0.2227 845 0.1675 119 0.4429 392 0.2559 334
[0.047] [0.0751] [0.0799] [0.0531]
1995 0.1012 840 0.4099 124 0.3585 391 0.1118 325
[0.0568] [0.0948] [0.082] [0.0703]
1996 0.0742 824 0.4343 120 0.3511 385 0.0704 319
[0.0507] [0.0926] [0.0787] [0.069]
1997 0.1058 793 0.3631 119 0.2868 379 0.1331 295
[0.0519] [0.0881] [0.0732] [0.0792]
1998 0.228 760 0.2137 116 0.1822 369 0.3202 275
[0.0886] [0.0784] [0.0648] [0.0944]
1999 0.1812 724 0.2373 118 0.4905 362 0.1175 244
[0.0809] [0.0694] [0.1174] [0.1091]
2000 0.0455 679 0.2972 109 0.2427 345 0.1299 225
[0.1422] [0.0791] [0.0932] [0.1918]
2001 0.0751 599 0.1915 108 0.3467 312 0.0219 179
[0.0719] [0.0656] [0.074] [0.1115]
2002 0.1988 587 0.1352 110 0.3841 306 0.1912 171
[0.0731] [0.0784] [0.0862] [0.1236]
2003 0.267 554 0.2661 106 0.4086 288 0.3412 160
[0.096] [0.0933] [0.0765] [0.172]
2004 0.038 540 0.108 103 0.1679 279 0.0746 158
[0.0365] [0.0759] [0.0626] [0.0827]
2005 -0.0422 539 0.0443 103 0.0956 278 -0.0211 158
[0.0626] [0.1199] [0.0976] [0.0974]
2006 -0.0451 530 0.1301 100 0.4133 274 -0.1482 156
[0.0636] [0.0897] [0.11] [0.1076]
2007 0.0772 516 0.2137 102 0.3776 267 0.0213 147
[0.0656] [0.0866] [0.1048] [0.0905]
2008 0.0741 504 0.2342 98 0.3871 261 0.1158 145
[0.0733] [0.0812] [0.1045] [0.0671]
2009 0.0493 501 0.074 96 0.4567 258 -0.0067 147
[0.074] [0.0867] [0.1066] [0.0906]







関心をもつ研究には、Claessens and Laeven (2004) や Delis (2012) があ
る。それらの先行研究は、クロスカントリー・データを用いて、各国の銀
行業の競争度がどのような要因によって変化するのかについて検証して





























PEit = ®+ µF 0it + °Z
0
it + "it (5.1)
ここで、tは年度、iは地域を示している。PEitは式 (4.11)を推定するこ
とで得られる二段階最小二乗 (2SLS) 推定量の競争度である。






















北海道 東北 関東 甲信越 北陸
1996 2.4017 1.3653 5.0397 3.7483 1.9282
1997 3.2010 1.5930 4.7591 3.2734 4.8723
1998 5.7362 1.9848 5.5674 2.8375 3.5271
1999 3.2387 3.2469 4.9735 2.8175 5.4166
2000 5.7699 2.7890 3.4222 2.9054 4.9640
2001 5.3413 5.1528 5.0371 4.1848 5.9875
2002 3.9162 3.8955 3.0092 4.8559 3.6831
2003 5.4874 2.1264 1.9145 1.7308 6.9921
2004 1.4670 2.9658 2.1785 3.6273 4.0235
2005 5.8926 2.6791 2.6800 4.2279 4.8873
2006 5.0683 3.0252 2.7276 6.7393 5.5900
2007 6.3355 2.8227 3.3423 9.4564 9.8093
2008 8.1808 1.3925 4.3009 11.7128 11.8269
2009 5.6995 2.2576 2.1711 6.2466 6.7653
平均値 4.6970 2.6477 3.8903 4.6979 5.3093
東海 近畿 中国 四国 九州
1996 3.3951 2.9717 -0.1133 0.0029 0.0981
1997 2.7991 2.4282 0.3945 0.5052 0.3452
1998 3.1546 1.4256 1.7490 2.7564 0.6668
1999 2.7330 2.6958 2.0143 1.5078 0.9637
2000 2.5791 4.4706 3.5592 6.5022 3.2378
2001 1.8113 2.3105 5.3316 5.6799 2.1503
2002 2.1475 2.4821 3.3481 5.0545 3.0398
2003 2.1605 0.9847 4.1547 5.2737 3.6335
2004 2.1701 0.9224 4.0318 5.5754 3.6677
2005 2.2108 0.6330 3.9983 4.8976 4.2095
2006 2.3624 2.2421 2.7251 5.9180 3.6785
2007 2.6749 1.1006 5.1601 7.9393 5.8263
2008 3.6649 1.7110 5.2383 7.2241 4.9351
2009 2.9450 2.0277 3.5155 5.2896 2.7293
























































































































信組の本店数 (log) -0.0650 -0.0620 -0.1180
[0.658] [0.674] [0.660]
地銀・信金・信組の
本店数あたり支店数 (log) -1.2600 -1.4400 -1.1840
[0.884] [1.046] [0.874]
GDPに対する

















取引停止処分比率 (log) 0.8680*** 0.6410***
[0.168] [0.127]








一人当たり GDP (log) 5.4710* 5.6020* 5.5250* 9.2550* 1.2750 6.2100 6.1600*
[2.850] [2.700] [2.885] [4.244] [1.980] [4.668] [2.728]
インフレ率 (%) -0.2310** -0.2270** -0.2300** -0.3230*** -0.0690 -0.2140* -0.2020**
[0.099] [0.097] [0.098] [0.089] [0.085] [0.096] [0.082]
GDP成長率 (%) -7.6620** -7.7460** -7.6340** -4.3020 -1.5240 -8.8370* -1.1540
[2.457] [2.428] [2.462] [3.025] [2.068] [4.119] [2.008]
Cons -2.7420 -2.7500 -3.3860 -5.2130 -4.5770 -2.8700 -7.537**
[7.027] [6.810] [6.776] [9.236] [3.202] [4.423] [3.077]
N 120 120 120 120 120 120 120
R-squared 0.188 0.192 0.188 0.282 0.282 0.184 0.356






























うか。Hamilton (2009, Section 5) は、この時期の米国の景気後退につい
て、石油価格がどれだけ影響を及ぼしたのかを検証した。彼は、実質GDP
に石油価格の上昇のみが影響を与える非線形モデル (Hamilton, 2003) を、
危機以前の期間について推定し、その推定を元に 2007 年以降のGDP に


























ton (2003) は、実質GDP成長率の自己回帰 (autoregression, AR) モデル
に石油価格についての非線形の関数を加えた自己回帰分布ラグ (autoregres-











差修正モデル (vector error correction model, VECM) を用いる方法であ
る1。この方法では、複数の国のマクロ変数からなるVARを想定し、イノ
ベーション会計（インパルス応答関数や予測誤差分散分解）などを行う。
2つ目は、Dynamic Factor Model (DFM) によって複数の国々の景気変































2Gregory et al. (1997)、Gregory and Head (1999)、Kose et al. (2003, 2008a, b)
など。














ものであった。2008年第 3四半期から 2009年第 1四半期の成長率は、年
率約-9%である。アメリカとイギリスについても、2008年第 1四半期ま






















































4例えば、2008年 10月、米国政府が大手銀行 9行に最大 2500億ドルの公的資本注入











































































































































= vec(y1t; : : : ; yNt) Xt|{z}
NK£1
= vec(x1t; : : : ; xNt)
を考える。このベクトル Ytは以下の構造VARに従うと仮定する。






BpXt¡p + ut (6.1)












ªXt¡p + "t (6.2)
という誘導型VARが得られる。ただし、
± = A¡10 c0; ¦p = A
¡1
0 Ap; ªp = A
¡1
0 Bp; "t = A
¡1
0 ut
である。(6.2) は誘導型であるため、それぞれの式を推定期間 1 · t · T
において最小二乗推定することによってパラメータの推定値 ±^、¦^、bªpが
得られる。
ここで、予測期間 t ¸ T + 1においてもこのモデルが正しく Ytを描写
すると仮定すると、s ¸ 1について予測誤差、







が得られる。この予測誤差を用いると、予測期間 t = T +1; : : : の Ytの予
測値






ª^XT¡p+s + "^T+sjT (6.4)





ことを、本章は外生変数がゼロ (x(k)it = 0) であることと定義する。予測
103
期間 t > T において xitの第 k要素が x(k)it = 0となるベクトル、
x¤it =
8><>:xit if t · T(x(1)it ; : : : ; x(k¡1)it ; 0; x(k+1)it ; : : : ; x(K)it )0 it t > T
を定義する。この x¤itを含む外生変数ベクトルを
X¤t = vec(x1t; : : : ; xi¡1;t; x
¤
it; xi+1;t; : : : ; xNt)
として、s ¸ 1について、






ª^X¤T¡p+s + "^T+sjT (6.5)
を推定することで、i国が政策を行わなかった場合の Ytの動学予測 Y^T+sjT
























































財政政策変数 政府最終消費支出 + 公的固定資本形成
貨幣政策変数 M2（日・米）、M4（英）
外生変数 Call Rate (日)
金利政策変数 Federal Fund Rate （米）




















また、ラグの長さはラグの長さは BIC より 1 とする。本章で用いた
データは、OECD Quarterly National Account (OECD)、International
106
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(i)  U.K., w/o fiscal policy_U.K
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(i)  U.K., w/o monetary policy_U.K.
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(i)  U.K., w/o interest policy_U.K.












































tional Account (以下、OECD)、International Financial Statistics (以
下、IFS) 、Bureau of Economic Analysis (以下、BEA) から得ている。
実質GDPについては、OECDから日米英の Gross domestic product
(LNBARSA.2000.S1、LNBARSA.2005.S1、LNBQRSA.2005.S1) を採用
した。




から GFCF Private sector (LNBARSA.2000.S1、LNBQRSA.2005.S1)
を、アメリカについては BEA から Gross private domestic investment
を採用した。
為替には、IFSから名目為替レート (RH.ZF...) を取得し、CPI (64...ZF...)
で実質化している。
財政支出については、加藤 (2003) や 藤井 (2008) などの VARを用い
て財政政策の効果を検証している多くの先行研究に従い、政府最終消費支
出+公的固定資本形成として定義している。日本とイギリスの政府最終消
費支出についてOECDからGovernment ¯nal consumption expenditure
(LNBARSA.2000.S1、LNBQRSA.2005.S1) を取得した。公的固定資本形
成は、日本についてはGFCF Public sector (LNBARSA.2000.S1) を、イ
ギリスについてはGFCF General government(LNBQRSA.2005.S1) を採
用した。アメリカについてはBEAからTable 1.1.6. Real Gross Domestic
Product, Chained Dollars から Government consumption expenditures
and gross investment (A822RX1) を採用した。
マネー・ストックは、日本とアメリカについてはM2 (59M)、イギリス
では、M4 (59M) をいずれも IFSから得ている。実質化には各国のGDP
DEFLATOR (2005=100、IFS 99B)を用いた。
短期金利は、日本についてはCALL MONEY RATE (60B)、アメリカは
FEDERAL FUNDS RATE (60B)、イギリスは OVERNIGHT INTER-










































































標を用いて地域金融市場の競争状態を検証した。本章では Boone et al.







































































² 4章・5章　 \Competition Among Regional Banks in Japan: Evi-
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